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Uttalande fran Aspiros oberoende budkommitte med 
anledning av Project Panther Bidcos offentliga 
uppkopserbjudande 

Med anledning av Project Panther Bidco Ltd:s offentliga uppkopserbjudande 
avseende samtliga aktier i Aspiro AB (publ) har den Oberoende Budkommitten1 inom 
Aspiros styrelse beslutat, enligt vad som narmare framgar nedan, att enhalligt 
rekommendera alla aktieagare i Aspiro att acceptera erbjudandet. I samband med 
uppkopserbjudandet har den Oberoende Kommitten aven beslutat att tidigarelagga 
offentliggorandet av Aspiros bokslutskommunike for 2014 fran den 12 februari 2015 
t i l l den 5 februari 2015. 

Bakgrund 

Detta uttalande gors av den Oberoende Budkommitten2 for Aspiro AB (publ) ("Aspiro" 
eller "Bolaget") i enlighet med punkt 11.19 i Nasdaq Stockholms Regler rorande 
offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden ("Takeover-reglerna"). 

Project Panther Bidco Ltd ("Panther"), som ags indirekt av S. Carter Enterprises, LLC 
("SCE"), offentliggjorde den 30 januari 2015 genom ett pressmeddelande, ett offentligt 
uppkopserbjudande t i l l aktieagare i Aspiro att overlata samtliga sina aktier i Aspiro t i l l 
Panther mot ett kontant vederlag om 1,05 SEK for varje aktie i Aspiro 
("Erbjudandet"). 

Baserat pa Aspiros stangningskurs om 0,66 SEK per aktie den 29 januari 2015, varderar 
Erbjudandet varje aktie i Aspiro t i l l 1,05 SEK och det totala vardet pa Erbjudandet 
uppgar t i l l cirka 464 MSEK.4 Erbjudandet innebar en premie om: 

o 59,1 procent for Aspiros aktie i forhallande t i l l stangningskursen den 29 januari 
2015, den sista handelsdagen fore offentliggorandet av Erbjudandet, om 0,66 SEK; 
och 

o 58,7 procent for Aspiros aktie i forhallande t i l l den volymviktade genomsnittskursen 
under de 90 senaste kalenderdagarna fram t i l l den 29 januari 2015 om 0,66 SEK. 

Acceptperioden for Erbjudandet beraknas inledas omkring den 19 februari 2015 och 
avslutas omkring den 11 mars 2015. Redovisning av likvid forvantas paborjas cirka en 
vecka efter utgangen av acceptperioden. Erbjudandet ar villkorat bland annat av att det 
accepteras i sadan utstrackning att Panther blir agare t i l l mer an 90 procent av det 

1 Definieras nedan. 
2 Definieras nedan. 
3 Aspiro har utfardat teckningsoptioner, vilka efter omrakning uppgar t i l l 17 465 067. Dessa teckningsoptioner innehas 
dock av det helagda dotterbolaget Aspiro Innovation AB och ar darfor exkluderade fran Erbjudandet i enlighet med 
punkten II.12 i Takeover-reglerna. 
4 Baserat pa 441 985 748 utestaende aktier i Bolaget. 
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totala antalet aktier i Aspiro samt att Panther erhaller erforderliga myndighetstillstand 
for forvarvet. 

Styrelsen i Aspiro mottog den 3 december 2014 en intresseindikation fran SCE och den 
13 december 2014, efter forhandlingar, tillats SCE inleda en foretagsutvardering (sa 
kallad due dilligence) i samband med forberedelserna for Erbjudandet. Med undantag 
for viss begransad oreviderad finansiell information rorande Aspiros bokslutskommunike 
for 2014 har ingen information som rimligen kan forvantas paverka priset pa Aspiros 
aktier lamnats t i l l varken SCE eller Panther under denna undersokning. Den Oberoende 
Budkommitten har, mot bakgrund av att SCE tagit del av denna oreviderade finansiella 
information, beslutat att tidigarelagga offentliggorandet av Aspiros bokslutskommunike 
for 2014 fran den 12 februari 2015 t i l l den 5 februari 2015, vilken ocksa kommer att 
inkluderas i Panthers erbjudandehandling. Erbjudandehandlingen forvantas 
offentliggoras omkring den 17 februari 2015. 

Enligt Panthers pressmeddelande idag den 30 januari 2015 har Streaming Media AS, som 
innehar cirka 75,9 procent av aktierna och rosterna i Aspiro, genom ett avtal med 
Panther, villkorat endast av att Panther i allt vasentligt uppfyller Takeover-reglerna och 
god sed pa aktiemarknaden, ovillkorligen och oaterkalleligt atagit sig att acceptera 
Erbjudandet. 

Styrelseledamoterna Trond Berger (styrelsens ordforande) och Rolf Kristian Presthus har 
med anledning av narstaendes atagande om att acceptera Erbjudandet inte deltagit i 
hanteringen av eller beslut avseende styrelsens uttalande med anledning av 
Erbjudandet, utan dessa beslut har fattats a styrelsens vagnar av en budkommitte 
bestaende av de oberoende styrelseledamoterna Fredrik Bjorland (ordforande i 
kommitten), Johan Forsberg och Taina Malen ("Oberoende Budkommitten"). Den 
Oberoende Budkommitten utgor beslutfor styrelse for Aspiro.5 

Fairness opinion 

Den Oberoende Budkommitten har, t i l l stod for sitt uttalande, beslutat om att inhamta 
ett varderingsutlatande, en sa kallad "fairness opinion", fran oberoende expert's. 

Den Oberoende Budkommitten har uppdragit at ABG Sundal Collier ("ABG") att avge en 
fairness opinion avseende skaligheten fran en finansiell utgangspunkt for aktieagarna i 
Aspiro av vederlaget i Erbjudandet. Enligt varderingsutlatandet, som bilaggs detta 
pressmeddelande, ar ABG:s uppfattning att Erbjudandet, med forbehall for de 
forutsattningar och antaganden som anges i utlatandet, ar skaligt fran en finansiell 
utgangspunkt for aktieagare i Aspiro. 

5 Trond Berger och Rolf Kristian Presthus ar styrelseledamoter i Streaming Media AS och ar javiga efter den tidpunkt da 
Streaming Media AS ingatt ett oaterkalleligt atagande om att i Erbjudandet salja sitt innehav av aktier i Aspiro. Styrelsen 
ar dock fortsatt beslutfor aven i en sammansattning utan dessa tva javiga styrelseledamoter, eftersom tre av fem 
styrelseledamoter ar behoriga att delta i styrelsens overlagganden och beslut rorande Erbjudandet. 
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Den Oberoende Budkommittens rekommendation 

I enlighet med Takeover-reglerna har Aspiros styrelse att offentliggora sin uppfattning 
om Erbjudandet och skalen t i l l denna uppfattning. Foljande uttalande gors harmed av 
den Oberoende Budkommitten inom Aspiros styrelse: 

Vid bedomningen av Erbjudandet har den Oberoende Budkommitten tagit hansyn t i l l e t t 
antal faktorer som ansetts relevanta. Dessa faktorer inkluderar, men ar inte begransade 
ti l l , Aspiros nuvarande stallning, forvantade framtida utveckling och potential samt 
dartill relaterade mojligheter och utmaningar. Den Oberoende Budkommitten har ocksa 
analyserat Erbjudandet med hjalp av metoder som normalt anvands vid bedomningar av 
bud pa noterade bolag, inklusive budpremie i relation t i l l aktiekursen, Aspiros vardering 
i relation t i l l jamforbara noterade bolag och jamforbara forvarvsaffarer, de kort- och 
langsiktiga foljderna for Bolaget av att vara kvar i en publik miljo, aktiemarknadens 
forvantningar pa Aspiros lonsamhets- och kursutveckling samt styrelsens bedomning av 
Aspiros langsiktiga varde baserat pa forvantade framtida kassafloden. Den Oberoende 
Budkommitten har vid sin utvardering av Erbjudandet ocksa tagit i beaktande att 
aktieagare som representerar cirka 75,9 procent av aktierna i Aspiro ingatt et t 
oaterkalleligt atagande att acceptera Erbjudandet, villkorat endast av att Panther i allt 
vasentligt uppfyller Takeover-reglerna och god sed pa aktiemarknaden i samband med 
att Erbjudandet lamnas. 

Under en tid har Aspiros styrelse arbetat med ett behov av att sakerstalla den 
finansiering som behovs for att implementera den omfattande strategiska plan for 
Bolaget som styrelsen antagit. Med anledning av Bolagets behov av att starka 
kapitalstrukturen beslutades under varen 2014 att genomfora en foretradesemission t i l l 
Aspiros aktieagare, vilken genomfordes i juni 2014 och tillforde Aspiro cirka 60 MSEK 
efter emissionsutgifter. Denna kapitalforstarkning mojliggjorde Bolagets expansion t i l l 
bland annat Storbritannien och USA genom varumarket TIDAL. Styrelsen redogjorde i 
prospektet aven for det potentiella behovet av att i framtiden kunna genomfora 
ytterligare kapitalanskaffningar pa annat satt. Under hosten 2014 anlitade Aspiro den 
finansiella radgivaren Mooreland Partners LLP for att utreda mojligheten att finna 
alternativa losningar for att realisera Bolagets strategiska planer och potential och 
darmed sakra Bolagets varde t i l l gagn for dess aktieagare. 

Efter att ha utvarderat Erbjudandet ar det den Oberoende Budkommittens uppfattning 
att Panther, som ags indirekt av SCE och kontrolleras av Shawn Carter, besitter den 
ekonomiska kraft och det engagemang som kravs for att kunna fullfolja Aspiros 
strategiska plan for en global expansion av Bolagets verksamhet och varumarken. 

Enligt Takeover-reglerna ska styrelsen, baserat pa vad Panther uttalat i sitt 
offentliggorande av Erbjudandet, redovisa sin uppfattning om den inverkan 
genomforandet av Erbjudandet kommer att ha pa Aspiro och sin uppfattning om 
Panthers strategiska planer for Aspiro och de effekter som dessa kan forvantas ha pa 
sysselsattningen och de platser dar Aspiro bedriver sin verksamhet. Den Oberoende 
Budkommitten noterar att Panther i sitt pressmeddelande anger att dess indirekta agare 
SCE innehar intressen i ledande internationella musik-, media- och 
underhallningsforetag och darmed anser att betydande mojligheter finns for att 
vidareutveckla Aspiro i en fokuserad privat miljo utanfor borsen. Panther kan som en 
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aktiv agare med betydande resurser for expansion, ytterligare teknikinvesteringar och 
starka industriella och innehallsbaserade produktionsnatverk, tillhandahalla ett 
langsiktigt stod for ledningen och verksamheten for att utnyttja och t i l l fullo 
kapitalisera pa framtida mojligheter. Panther forutser for narvarande inga vasentliga 
forandringar for ledningen och de anstallda eller deras anstallningsvillkor. Den 
Oberoende Budkommitten ser mot bakgrund av detta ingen anledning att forutse nagon 
menlig inverkan pa sysselsattningen eller platsen for Aspiros verksamhet. 

Sammanfattningsvis: 
• Erbjudandet fran Panther foljer en av Aspiro genomford strukturerad och 

grundlig process, i vilken en rad strategiska alternativ har identifierats och 
utvarderats; 

• Panther bedoms, pa grundval av SCE:s stallning i branschen och dess finansiella 
formaga, ha forutsattningarna for att utveckla Bolaget i en privat miljo; 

• Erbjudandet innebar en premie om 58,7 procent jamfort med den volymviktade 
genomsnittskursen for Bolagets aktie under de tre senaste manaderna; 

• Betydande aktieagare, som innehar cirka 75,9 procent av aktierna i Aspiro, har 
ingatt et t bindande och oaterkalleligt atagande mot Panther att acceptera 
Erbjudandet, enbart villkorat av att Panther foljer Takeover-reglerna och god 
sed pa aktiemarknaden i samband med Erbjudandet; och 

• Den oberoende radgivaren ABG har i sin s.k. fairness opinion gjort bedomningen 
att Erbjudandet ar skaligt fran en finansiell utgangspunkt. 

Baserat pa det ovanstaende rekommenderar den Oberoende Budkommitten inom 
styrelsen darmed enhalligt samtliga aktieagare i Aspiro att acceptera Erbjudandet fran 
Panther om 1,05 SEK for varje aktie i Aspiro. 

Det bor beaktas vid lasandet av denna rekommendation att Aspiro ingick ett avtal med 
SCE den 13 december 2014 enligt vilket styrelsen atog sig att avsta fran att aktivt 
eftersoka bud fran andra intressenter under den tid som SCE foretog sin utvardering. 
Den avtalade exklusiviteten har, vartefter SCE bekraftat fortsatt intresse, forlangts och 
upphor att galla den 31 januari 2015. Den Oberoende Budkommitten fann det motiverat 
att inga detta atagande mot bakgrund av den korta tid som det avsag och mot bakgrund 
av budgivarens seriositet samt styrelsens tidigare marknadssondering under 
hosten 2014. Exklusiviteten forhindrade emellertid inte styrelsen att forhandla med 
intressenter som pa eget initiativ kontaktat denne. SCE och Panther har under samma 
tid varit forhindrade att foreta handlingar som kan begransa Aspiros verksamhet samt 
att inga nagon form av kontrakt under vilket SCE eller Panther kunnat forvarva aktier i 
Aspiro innan ett formellt offentligt uppkopserbjudande lamnats. 

Ersattning t i l l ledande befattningshavare med anledning av Erbjudandet 

Som ovan namnts, valde Aspiros styrelse under hosten 2014 att anlita Mooreland 
Partners LLP for att utreda alternativa losningar for att realisera Bolagets strategiska 
planer och potential och darmed sakra Bolagets varde t i l l gagn for dess aktieagare. Med 
anledning av det merarbete som diskussioner med potentiella investerare kravde, samt 
den seniora ledningens betydelse for Aspiros langsiktiga expansionsplaner, valde 
styrelsen under 2013 och 2014 att utarbeta och besluta om sarskilda incitament for att 
ledande befattningshavare ska stanna kvar i Bolaget for det fall att det skulle ske et t 
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skifte av majoritetsagandet i Aspiro. Aspiros styrelse har darfor beslutat om foljande 
sarskilda transaktionsrelaterade ersattningar t i l l ledande befattningshavare (beraknade 
pa budpriset i Erbjudandet med avdrag for kostnader for radgivare), omfattande den 
verkstallande direktoren Andy Chen, finansdirektoren Christopher Hart, den 
kommersiella direktoren Peter Tonstad och den tekniske direktoren Rune Lending, 
bestaende av sarskilda kontanta ersattningar som faller ut om Erbjudandet genomfors 
och respektive ledningsperson ar fortsatt anstalld i samma position (exklusive sociala 
avgifter och baserat pa uppskattade slutliga kostnader for radgivare i transaktionen): 

Andy Chen, VD: cirka 3 MSEK 

Ovrig ledning: cirka 3,3 MSEK 

Ett hogre pris pa aktierna an Erbjudandepriset om 1,05 SEK per aktie skulle innebara 
proportionerligt hojda ersattningar, dar den verkstallande direktoren och ovrig ledning 
erhaller 2,9 procent respektive 3,33 procent (sammantaget) av vardet av ett hojt bud, 
dock begransat av att sammanlagda ersattningar inte kan overga 30 MSEK (exklusive 
sociala avgifter). 

Forutsattningarna for att ersattningen ska utbetalas ar bland annat att et t skifte av 
majoritetsagandet i Bolaget sker, att den anstallde medverkat t i l l att detta skett t i l l 
basta mojliga villkor for Aspiro och dess aktieagare, samt att den anstallde kvarstar i sin 
anstallning i atminstone sex manader efter transaktionens slutforande. 

Styrelsens bedomning ar att denna transaktionsrelaterade ersattning inte ryms inom den 
strikta ordalydelsen av de pa arsstamman 2014 antagna riktlinjerna for ersattning t i l l 
ledande befattningshavare. Styrelsen menar dock att det ar forenligt med syftet och att 
det ar sarskilt befogat att avvika fran ersattningsriktlinjerna mot bakgrund av den 
omfattande pafrestning som Erbjudandet inneburit for de ledande befattningshavarna 
och den strategiska betydelse for mojliggorandet av Erbjudandet som de ledande 
befattningshavarna har. Vidare ar den maximala totala rorliga ersattningen, aven 
tillsammans med den transaktionsrelaterade, inom de ramar som framgar av de pa 
arsstamman 2014 antagna riktlinjerna for ersattning t i l l ledande befattningshavare. 

Radgivare 

Styrelsen for Aspiro har anlitat Mooreland Partners LLP som finansiell radgivare och 
Vinge som legal radgivare i fragor som galler Erbjudandet. ABG Sundal Collier har 
anlitats for att yttra sig over Erbjudandets skalighet fran en finansiell utgangspunkt 
genom en sa kallad "fairness opinion". 

Malmo den 30 januari 2015 

Aspiro AB (publ) 

Styrelsen genom den Oberoende Budkommitten 
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Denna information ar sadan som Aspiro AB ska offentliggora enligt lagen om 
vardepappersmarknaden och/eller lagen om handel med finansiella instrument samt Takeover-
reglerna. Information lamnades for offentliggorande den 30 januari 2015 kl 8.00. Detta uttalande 
ska i alla avseenden vara underkastat och tolkas i enlighet med svensk ratt. Tvist i anledning av 
detta uttalande ska avgoras av svensk domstol exklusivt. 

For ytterligare information: 

For fragor, vanligen kontakta: Fredrik Bjorland, ordforande i den Oberoende Budkommitten, 
telefonnummer +47 95 20 18 50, E-mail fredrik.bjorland @ ferd.no 

Telefonkonferens 

Den Oberoende Budkommitten kommer ocksa att anordna en telefonkonferens for att svara pa 
fragor med anledning av Erbjudandet. 

Tid: 30 januari 2015 kl. 14.00 
Telefon: +46 (0) 8 505 59 840 
Kod: 357596# 

Om Aspiro 
Aspiro ar ett medieteknikforetag som spelar en f ramskjuten roll i den pagaende 
omdefinieringen av manniskors satt att konsumera musik. Prenumerationst jansten 
WiMP erbjuder konsumenter en komplet t musikupplevelse med HiFi- l judkvali tet och 
integrerat redaktionell t innehall, musikmagasin och videos. Dessutom ar Aspiro, 
genom syndikeringsplatt formen RADR, en innehallsleverantor til l mediabranschen och 
hjalper sina partners at t attrahera och behalla besokare pa deras webbplatser. For 
mer information, besok www.aspiro.com 
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A B G SUNDAL COLLIER X 

Independent Bid Committee of the Board of Directors 
Aspiro AB (publ) 
Grabrodersgatan 2 
SE-211 21 Malmo 

Stockholm, 28 January 2015 

FAIRNESS OPINION IN RELATION TO PROJECT PANTHER BIDCO LTD BID FOR ASPIRO AB 

Members of the Independent Bid Committee of the Board of Directors, 

You have requested the opinion of ABG Sundal Collier AB ("ABG Sundal Collier") as to the fairness from a financial point of 
view to the holders of the shares in Aspiro AB ("Aspiro" or the "Company") of the offer from Project Panther Bidco Ltd (the 
"Offeror"), which is intended to be announced through a press release on 30 January 2015 (the "Offer"). The offer price is 
SEK 1.05 per share payable in cash (the "Offer Price"). The completion of the Offer will be subject to customary conditions, 
including a required acceptance level of 90 per cent. The Offeror reserves the right to waiver the conditions. 

ABG Sundal Collier, as part of its investment banking business, is continually engaged in the valuation of businesses and 
their securities in connection with mergers and acquisitions, competitive bidding, secondary distributions of listed and 
unlisted securities, private placements and valuations for corporate and other purposes. We will receive a fee for our service 
of providing this fairness opinion in connection with the Offer, and the Company has agreed to reimburse our expenses 
arising, and indemnify us against certain liabilities that may arise, out of our engagement if performed without negligence 
wilful misconduct. In the ordinary course of our business, we may actively trade Aspiro shares for our own account and for 
the accounts of customers and, accordingly, may at any time hold a long or short position in such securities. 

As of the date hereof, ABG Sundal Collier and its affiliates, including partners and employees, own 38,000 shares in Aspiro. 

In connection with this opinion, we have reviewed and considered among other things: 

Certain reports, press releases and presentations from Aspiro (including unaudited 2014 Q4 numbers); 

the reported price and trading activity for the Company's shares; 

the Offer Price and the key terms of the Offer; certain financial and stock market information for Aspiro compared 
with similar information for certain other companies, the securities of which are publicly traded; 

the financial terms of certain other business acquisitions that we have deemed to be relevant; such other financial 
analyses, studies and matters that we considered appropriate. 

We have also held discussions with members of the senior management of the Company regarding the business 
operations, financial condition and future prospects of the Company. 

We have, with your consent, relied without independent verification upon the accuracy and completeness of all of the 
financial and other information reviewed by us for purposes of this opinion. In addition, with your consent, we have not made 
an independent evaluation or appraisal of the assets and liabilities of Aspiro or any subsidiary or affiliate thereof and we 
have not been furnished with any such evaluation or appraisal, nor have we made any physical inspection or technical 
evaluation of the properties or assets of Aspiro. 



A B G SUNDAL COLLIER 

Our opinion does not address the relative merits of the Offer as compared to any strategic alternatives that may be available 
to the Company; nor does it address any legal, regulatory, tax or accounting matters. This opinion addresses only the 
fairness from a financial point of view, as of the date hereof, of the Offer Consideration proposed to be paid to the holders of 
the shares in Aspiro pursuant to the Offer. 

This letter and the opinion expressed herein are provided solely for the benefit of the Board of Directors of Aspiro in 
connection with and for the purposes of their consideration of the Offer and the Offer Consideration. This opinion is not 
intended to be relied upon or confer any rights or remedies upon, neither directly nor indirectly, any employee, creditor, 
shareholder or other equity holder of Aspiro or any other party. This opinion does not constitute a recommendation as to 
whether or not any holder of Aspiro shares should tender such shares in connection with the Offer. In addition, we are not 
expressing any opinion as to the prices at which the shares of the Company will trade at any time. Except for referring to the 
conclusion of the opinion as expressed below, this letter may not be reproduced, disseminated or quoted at any time and in 
any manner without our written consent. 

Our opinion is necessarily based upon economic, market and other conditions as they exist and can be evaluated on, and 
on the information made available to us as of, the date of this letter. 

Based upon and subject to the foregoing, it is our opinion that, as of the date hereof, the Offer Price is fair from a financial 
point of view to the shareholders of Aspiro. 

This letter shall be governed by and construed in accordance with Swedish Law. 

Yours faithfully, 

ABG SUNDAL COLLIER AB 


